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мики республики, повышение внешней конкурентоспособности и снижение зависимости белорус-
ской экономики от импорта.  
Таким образом, осуществление вышеперечисленных мероприятий будет способствовать увели-
чению объема золотовалютных резервов при обеспечении принципов сохранности и ликвидности, 
а также более эффективному управлению ими. 
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В современном мире, где активно проходят процессы интеграции финансовых систем и интер-
национализации рынков ценных бумаг, депозитарные расписки являются одним из инструментов, 
позволяющих преодолеть национальные границы фондового рынка. 
Депозитарная расписка - это обращаемая вторичная ценная бумага, выпущенная в форме сер-
тификата авторитетным депозитарным банком мирового значения на акции иностранного эмитен-
та [1]. 
Современные депозитарные расписки обладают следующими характеристиками: 
 во-первых, представляют требования на ценные бумаги иностранных эмитентов; 
 во-вторых, выпускаются на любое количество ценных бумаг; 
 в-третьих, номинированы в ин; валюте 
 в-пятых, могут предлагаться к размещению на международных фондовых рынках. 
Депозитарные расписки несут в себе ряд преимуществ для эмитентов. К ним можно отнести: 
 расширение группы потенциально осведомленных инвесторов за счет развития инфра-
структуры зарубежных рынков;  
 улучшение имиджа и повышение доверия к эмитенту, увеличение (как за рубежом, так и в 
собственной стране) круга лиц, владеющих информацией об эмитенте с положительной стороны;  
 известность компании, ее имидж за рубежом и репутация активного участника мирового 
финансового рынка в ряде случаев позволит более эффективно вести переговоры с некоторыми 
компаниями по финансовым вопросам;  
 ликвидность депозитарных расписок по сравнению с акциями в целом выше;  
 возможность уменьшения зависимости компании от конъюнктуры национального рынка 
акций;  
 расширение деловых контактов и привлечение новых партнеров и потребителей;  
 практически неограниченная, при грамотном размещении, возможность привлечения ка-
питала. При этом для компаний развивающихся рынков очень важным является эффект в разнице 
масштабов, проявляющийся в том, что незначительные для американских или европейских инве-
сторов суммы могут оказать определяющее воздействие на развитие компании или банка на раз-
вивающихся рынках;  
 упрощенные контакты с инвесторами в США: ознакомление с отчетностью эмитентов, 
например перед Комиссией по ценным бумагам и биржам США (SEC), для всех инвесторов бес-
платно и технически возможно посредством Интернета [2].  
Для эмитентов Беларуси одним из перспективных решений вопроса о привлечении иностран-
ных инвестиций является свободное обращение их акций на иностранных фондовых рынках в 
форме депозитарных расписок. 
В целом на практике можно говорить о двух стратегиях выхода на мировые фондовые рынки:  
 максимальный охват рынков;  
 ставка на глобализацию фондовых рынков [3].  
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Очевидно, что у белорусских эмитентов недостаточно средств для использования первой стра-
тегии. К тому же сегодня необходимость одновременного включения акций в листинги разных 
бирж и вовсе отсутствует. Глобализация финансовых рынков подразумевает то, что любое заинте-
ресованное в покупке акций того или иного эмитента лицо может сделать это без особых затруд-
нений, независимо от того, на каких рынках котируются акции. 
Для Беларуси оптимальной стратегией является четкая ориентация на европейский рынок цен-
ных бумаг. Это позволит, оптимально распределяя средства, выделенные на программу освоения, 
создать наиболее мощный эффект по отношению к затратам. 
Реальные возможности выхода на зарубежные фондовые рынки для предприятий Республики 
Беларусь находятся в машиностроительной и металлообрабатывающей отраслях. Лидерами дан-
ных отраслей можно считать БМЗ, Минский  тракторный завод, МАЗ. Эти предприятия уже сей-
час представляют огромный интерес для западных инвесторов. Однако реализация заложенного в 
них инвестиционного потенциала требует грамотной проработки плана выхода на внешние фон-
довые рынки со стороны предприятий и, в первую очередь, в сегодняшней ситуации – со стороны 
государства [3]. 
Существует целый ряд факторов, ограничивающих возможность выпуска и использования де-
позитарных расписок белорусскими эмитентами. Они связаны, во-первых, с низким уровнем  про-
зрачности предприятий, так как немногие компании ведут отчетность по МСФО. Во-вторых, с 
низким уровнем компетенции  менеджмента  в  области  международных  рынков  капитала.  Так  
же  существуют  различные технические ограничители, например, налогообложение, регулирова-
ние процедур выпуска корпоративных ценных бумаг, отсутствие связей с депозитариями других 
стран и трансграничных сделок, законодательные ограничения. 
Полученные в результате выпуска депозитарных расписок финансовые средства предприятие 
сможет использовать для повышения качества продукции, снижения издержек, расширения про-
изводственных мощностей, повышения конкурентоспособности своей продукции и укрепления 
своих позиции на рынке. Положительный эффект очевиден. 
Таким образом, главная задача  на  сегодняшний день – создание необходимых условий для 
становления целостного, ликвидного, прозрачного и эффективного финансового рынка в Респуб-
лике Беларусь, регулируемого  государством и интегрированного в мировой рынок, для привлече-
ния инвестиций, прежде всего в реальный сектор экономики. В республике есть потенциал для 
освоения способа привлечения инвестиций путѐм выпуска депозитарных расписок. Однако при-
менение его требует крупномасштабного изучения самих предприятий, а также серьезного изуче-
ния наработок других государств в данной области. 
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В настоящее время решение задачи стабилизации и укрепления реального сектора экономики 
затрудняется обострением проблем текущих и долгосрочных источников финансирования. Отсут-
ствие необходимых инвестиций в производство выступает одним из главных препятствий подъема 
П
ле
ГУ
